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内  容  摘  要 
 
国际直接投资 是当前国际资本流动的主要形式和重要组成部分 跨国公司
的迅猛发展带动了外商直接投资迅速扩大 并呈现出新的特点 1992 年后 外
商直接投资成为我国引进外资的主要形式 根据宏观经济计量模型的测算 1980
1999 年的 20 年中 我国 GDP 年均 9.7%的增长速度中 大约有 2.7 个百分点来
自利用外资的直接和间接贡献 探讨外商直接投资规模 流向 形式及影响因素
分析 入世 对我国引资的影响及未来引资战略调整的思路 对于促进我国对外




的动机和影响因素 并对国际直接投资的特征和发展作了大致描述  
第二章 我国引进外商直接投资的现状与未来趋势 阐述我国引进外商直接
投资经历的阶段 现状特点与存在的主要问题 分析加入 WTO 后对我国引进外
资领域 结构 方式和政策等的影响 提出从中长期看我国利用外资将进入一个
新阶段的结论  
第三章 我国引进外商直接投资的战略转变 分析我国利用外资第一次战略
转变的意义 提出在当前形势下这种 数量扩张型引资战略 必须向 数量扩张





整引资战略 实现 数量扩张型亲情引资战略 向 数量扩张型优化创新战略
转变 以适应新形势的需要  
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第一章  国际直接投资理论与国际直接投资的发展 
 






业等领域进行投资 并取得投资企业的部分或全部管理控制权的一种投资行为  
美国经济学家保罗 �克鲁格曼等在其 国际经济学 中指出 外国直接投
资主要由外国人所有的公司收购本国企业或工厂 或在本国设立自己的分支机构
或工厂 其显著特点是投资不仅转移了资源 而且获取了控制权  
二 直接投资的形式 
从直接投资手段看 有以下四种直接投资形式  
1.创办新企业 指投资者在另一个国家直接投资创办独资企业 设立跨国公司分支机构
或创办合资企业 采用这种方式进行国际直接投资 可使企业独享投资的权益 充分利用企
业的内部优势 但投资者也要承担更多经营风险  
2.直接收购 是指投资者在另一个国家直接购买现有出售的企业 相对于新设企业来说
具有如下特点 一是节省时间与资本 简化不必要的环节和手续 二是可以拥有原企业的技
术 管理经验和营销市场 把产品迅速打入国际市场 三是可以降低经营成本 提高经济效
益  
3.购买另一个企业股票 并达到一定比例  
4.利润再投资 这是指投资者把在另一国投资所获利润的一部分或全 
__________________ 






便企业贯彻经营策略与管理措施 控制权是直接投资的核心问题  
















4.对被投资国来说 直接投资是重要的利用外资渠道 但不构成它的对外债务 是一种
权益型融资 权益性融资对外国人的偿付不是由合同事先规定的 而是依赖于借款国的经济
状况 外国直接投资者可以要求支付净收益的一定比例 而不能要求支付固定数目的货币





载体 在一定意义上说 经济全球化就是跨国公司的全球化 外国直接投资实际上就是跨国
公司投资  
联合国跨国公司中心 1977 1986 年起草的 跨国公司行为守则草案 中提出 本守则
中使用的跨国公司一词是指由在两个或更多国家的实体所组成的公营 私营或混合所有制企






 见保罗 �克鲁格曼 茅瑞斯 �奥伯斯法尔德 国际经济学 中国人民大学出版社 1998 年 11 月第 1版
P . 657 636 
 United States Centre on Transnational Corporations:The United nations Code on Transnational 
Corporations,Series A No.4,UNCTC Current Studies,1986,P.29  
从 1995 年开始 联合国贸易与发展委员会在 世界投资报告 中对跨国公司的定义是
跨国公司是由母公司及其国外分支机构组成的股份制企业或非股份制企业 母公司是指通过
拥有一定股权份额在母国以外控制其他实体资产的企业 通常情况下 拥有股份制企业 10%
或更多的普通股股权份额或选举权 或非股份制企业的相当权益被认为是控制资产的最底限
度 国外分支机构是指投资者在他国拥有允许其参与企业管理的股权份额的股份制企业或非
股份制企业 在 世界投资报告 中 子公司 附属企业和分公司均被称为国外分支机构
 
由此可见 凡是在两个或两个以上国家控制有工厂 矿山 销售机构和其他
资产 在一个决策体系下从事国际性生产和经营活动的企业 都称之为跨国公司















组织形式 它是生产和市场竞争在世界范围展开的结果 它是在现代生产力 运
输 通讯 大规模生产和分工 条件下才成为可能并与之相适应的  
 
第二节  国际直接投资的有关理论 
 
国际资本流动理论是用以解释国际资本流动原因 动机 方式 变动因素及影响的重






垄断优势理论是西方最早研究对外直接投资的独立理论 1960 年  
_____________ 
 UNCTAD:World Investment Report 1997:Transnational Corporations,Market Structure and 
Competition Policy,New Yord,United Nations Publication,1997,P.295 
美国麻省理工学院的海默 Stephen H. Hymer 将传统产业组织理论的垄断理论应用于分析
跨国公司对外投资 提出了特定优势理论  
海默认为垄断优势是企业对外直接投资的根本原因 企业的垄断优势是指企业所拥有
的 独占性的生产要素优势 包括资本集约程度 生产技术 管理技能 营销能力等所有
无形资产在内的知识资产优势和企业凭借规模巨大而产生的规模经济优势两类 一个企业之
所以对外直接投资 是因为它拥有技术 专利 资金及管理上的垄断优势 而这些优势能够
通过产业组织转移到国外又不被当地竞争对手所掌握 虽然在与当地企业的竞争中 公司在
运输 通信成本及了解当地法律经济环境等方面处于不利地位 但垄断优势完全可以抵消这
些劣势 从而使跨国公司海外投资获得高于国内的收益 此外 海默还指出 由于现实生活
中市场是不完全的 跨国公司选择对外直接投资 而不采取产品出口 正是为了突破市场障
碍和贸易关税 运输成本等的限制 参与和进入国际市场  
进入 70 年代 垄断优势理论又有进一步发展 尼克尔博克在 寡占反应与多国企业
一书中 主张从寡占市场结构中的企业行为来解释对外直接投资的动机 提出寡占反应论
认为寡占反应行为导致了美国跨国公司对外直接投资的成批性 这固然由于海外投资利益驱


















美国哈佛大学教授维农 Raymond  Vernon 于 1966 年发表 产品周期中的国际投资和
国际贸易 从产品和技术垄断角度分析了产生对外直接投资的原因 认为产品生命周期
的发展规律决定了企业必须为占领国外市场而进行对外投资 维农把产品的生命周期分为创
新 成熟和标准化三个阶段  
____________ 
 F.T.Knickerbocker :Oligopolistic Reaction and the Multinational Enterprises,Harvard 
 University Press,1973. 
R.Vernon: International Investment and International Trade in the Product Cycle ,Quarterly 













保持竞争优势 企业开始在发展中国家进行直接投资 转让其标准化技术 同时大规模减少




1976 年英国里丁大学学者巴克莱 Peter J. Buckley 和卡森 Mark C. Casson 在产业
组织论基础上 从企业形成角度出发 系统提出了跨国公司企业的内部化理论 也称 市场
内部化理论  
该理论认为 由于外部市场的不完全性 如果将企业拥有的半成品 工艺技
















盾 这是因为内部化交易会使交易成本达到最小化 在内部市场里 买卖双方对
产品质量与定价都有准确的认识  
 
信息 知识和技术也可以得到充分的利用 从而减少贸易风险 实现利润最大化  
在众多中间产品中 企业对知识产品内部化的动机最强 知识资产在企业内






该理论还进一步指出 市场能否最终内部化 取决于四个因素 产业特定因
素 产品性质 外部市场结构和规模经济等 区域因素 地理位置 文化差异
社会特点 国别因素 国家政治 经济制度等 和企业因素 企业组织内部市
场的管理能力  
 
四 国际生产折衷理论 也称国际生产综合理论  
 
英国著名跨国公司专家 里丁大学国际投资和国际企业教授邓宁 Johm H. Dunning
于 1977 年提出国际生产折衷理论 并在 1981 年出版的 国际生产与多国企业 一书中全
面系统地阐述了这一理论 这一理论现已成为对外直接投资和跨国公司研究中最有影响的理
论 并被广泛用来分析跨国公司对外直接投资的动机和优势  
折衷理论的核心是强调跨国公司从事国际生产要同时受到所有权优势 内部化优势和
区位优势的影响 对外直接投资是这三项优势整合的结果 所有权优势是指一国企业拥有或
能够获得的国外企业所没有或无法获得的资产及其所有权 包括 技术优势 又包括技术
信息 知识和有形资本等 企业规模优势 又包括垄断优势和规模经济优势 组织管理




 J.H.Dunning:International Production and the Multinational Enterprise,London,George 
 Allen & Unwin,1981. 
场两种转让途径 只有当前者所带来的利益大于后者时 对外直接投资才可能发生 区位优
势属于东道国所有 指跨国公司在选择对外直接投资的地点和国别时 必须充分考虑东道国













市场规模 基础设施 外贸和税收政策等 跨国公司总是把资金投向具有区位优势的国家和
地区  
邓宁认为 跨国公司拥有 三优势 的根本原因是不流动的国际资源在各国间的非均
衡分布和国际市场存在 缺陷 所有权优势和内部化优势是跨国公司对外直接投资的必要
条件 而区位优势则是这种投资的充分条件 这三种优势及其组合 决定了一个公司在从事
经济活动中到底选择哪一种活动形式  
 




  所有权优势 内部化优势   区位优势 









    注 表中 1 表示具备该种优势 0 表示不具备该优势  
 
五 边际产业扩张理论 又称切合比较优势原理  
 
日本一桥大学教授小岛清 Kiyoshi Kojima 于 1977 年在其专著 对外直接投资论
中 从国际分工原则出发 运用比较优势原理 并根据对日本和美国企业跨国投资经营的实
况 系统地阐述了自己的对外直接投资理论  
小岛清主张一国应从已经或即将处于比较劣势的产业 称为边际产业 开始对外直接投
资 并依次进行 假设甲国资本充裕 技术先进 但自然资源贫乏 劳动力价格较昂贵 乙
国自然资源较丰饶 劳动力价格低 
__________________ 
  小岛清著 对外直接投资论 日本钻石出版社 1997 年 
廉 唯资本短缺 技术落后 甲国的边际产业 如纺织 服装 玩具业等在乙国显然是具有
潜在比较优势的产业 因此 甲国按边际产业顺序向乙国直接投资 能改善乙国生产要素组
合比例 并导致乙国国民生产总值的增长 这无疑是乙国乐意接受的 直接投资还伴随技术
设备 管理方法等要素的转移 给乙国经济发展和效率提高带来许多间接利益 并且 甲国
将边际产业转向乙国 能够把生产要素集中于本国优势产业 如资本 技术密集产业的生产
和出口 其结果是两国都能从按比较优势建立的国际分工中得到益处  
 
第三节  国际直接投资的动机与影响因素探折 
 

















从他国流入该国 反之 资本就会从这一国流向他国 从长期看 跨国公司在全




















































 b4 ┅┅ 
中期可变 














 见周文彰主编 应对 WTO 与全球化 国际通行规则与国际惯例全书 海南出版社 2000 年 2 月第 1版
P.3501 




根据有关学者对包括中国 巴西 泰国 印度等 32 个国家和地区 自 1987
1998 年外国直接投资的流入量所进行的回归分析表明 外国直接投资流入发
展中国家的选地定位决定因素主要有 较大的市场规模 较快的经济增长 更高
的人均收入 较高水平的现有外商直接投资存量 更自由化的贸易和经济制度等
要素会吸引相对多的外国直接投资 而较高的效益工资 较高的成人文盲率 更
加偏远于世界其它各国等 则会妨碍外国直接投资的进入  
 





















行的对外直接投资 如食品 饮料等 四是企业产品在国内市场已接近饱和或
是受到其它企业有力竞争 不得不到国外寻求新的市场  
二 降低成本导向型动机 
这类投资主要是为了利用国外相对廉价的原材料和各种生产要素等 降低企
业的综合生产成本 提高经营效益 保持或提高企业的竞争能力 一是出于自然
资源方面的考虑 二是出于利用国外便宜的劳动力和土地等 
_______________ 
  见吴文武 跨国公司新论 北京大学出版社 2000 年 8 月第 1版 P.31 
生产要素方面的考虑 三是出于汇率变动方面的考虑 通常利率与汇率呈正相关













土地使用优惠等 及母国政府的鼓励性政策 鼓励性的税收政策 金融政策 保
险政策等  
 




据统计 1986 1990 年国际投资流出量平均每年以 34%的速度增长 国际直接投资累计
总额从 1985 年 6836 亿美元 增至 1990年 1.7 万亿美元 1995 1997 年国际直接投资分别













年全球外国直接投资额达到 8270 亿美元 比 1998 年猛增 25% 预计 2000 年将超过 1 万亿
美元 其中 8000 亿美元流入发达国家 90%以跨国购并形式出现  
 
________________ 
 2000 年中国对外经济贸易白皮书 中国社会科学出版社 2000 年 6 月第 1版 P.38 




1990 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 
世界 FDI 总流量 1500 2060 2260 3150 3490 4240 6600 8270 
资料来源 联合国贸发会公布的统计数字 引自王寿庚 2000 年上海利用外资面临全
球资本流向新变化 上海投资 2000 年第 4 期, P.16 
 





中 始终居垄断地位 其中美 日 德 英 法 5 大国又占国际直接投资年流量的 70% 是
国际资金和技术输出的最重要来源国 发达国家又是吸引外国投资最多的国家,1996 年国际
直接投资流向发达国家的为 50% 而流向发展中国家的为 41% 1999 年全球外国直接投资中
大部分是对发达国家的投资 占全球外国直接投资总额的 3 4 达到 6090 亿美元 美国和
英国继续充当对外直接投资的领头羊 继 1998 年吸引外国直接投资增长 1 倍之后 欧盟和
美国 1999 年吸引外资额又有大幅度提高 其中欧盟达到 2690 亿美元 较上年增长 14%  
 
_____________________ 























1.发达国家都是重要的投资主体 构成投资主体的第一层次 其中 10 大投资主体是
美国 日本 英国 德国 荷兰 加拿大 法国 意大利 瑞典 澳大利亚 其中 美 日
欧盟是当今世界投资的 大三角  
2.亚洲新兴工业化经济群 石油输出国组织 阿拉伯海湾产油国等先后跻身于海外投资
者行列 构成投资主体的第二层次 是国际投资的重要力量 尤其是亚洲新兴工业化经济群
包括香港 台湾 新加坡 韩国 是这个层次的主要投资力量  
3.其他发展中国家构成投资主体的第三层次 是补充的投资力量 其特点是资本有限




70 年代 流入发展中国家的外国直接投资每年为 50 亿美元 80 年代上半期升至 130
亿美元 1990 年达到 320 亿美元的水平 1999 年达到 1998 亿美元 增长 15% 由于受到经
济私有化的强劲推动 拉美地区 1999 年吸引的外国直接投资增加了 32% 达到 970 亿美元
其中巴西 310 亿美元 再度成为该地区吸引外资最多国家 拉美和加勒比地区自 1986 年以
来首次超过亚洲地区 成为吸引外国直接投资最多的发展中国家地区 亚洲地区 不包括日
本 1999 年吸引外资总额为 910 亿美元 比上年增加 1% 非洲地区吸引外资为 110 亿美元








朱孟楠 国际金融学 厦门大学出版社 1999 年 9 月第 1版 P.359 
2000 年中国对外经济贸易白皮书 中国社会科学出版社 2000 年 6 月第 1版,P.40-42 
表 1 4  1998 1999 年流入东亚和东南亚的国际直接投资 
单位 亿美元 

























资料来源 联合国贸易与发展会议 2000 年 2 月发表的初步统计  
















当代国际资本流动 尤其是国际直接投资的主角是跨国公司 1998 年全世界共有各类
跨国公司近 6 万家 其分支机构有 50.8 万个 根据联合国 世界投资报告 1999 分析 目
前跨国公司的生产总值已占世界总产值的 25%左右 控制着世界贸易额的 65%以上 还控制





易与发展会议的统计 1998 年跨国公司购并总额达 4110 亿美元 占全球跨国直接投资的
63.8% 1999 年全球外国直接投资额为 8650 亿美元 其中全球企业跨国购并涉及金额达 7200









表 1 5  并购投资占全球跨国投资的份额 
 
年      份 1995 1996 1997 1998 1999 
跨国直接投资总流量
亿美元  
3287 3589 4643 6439 8650 
跨国并购总额 
亿美元  
2290 2750 3420 4110 7200 
并购所占份额 69.7 76.4 73.7 63.8 83.2 
资料来源 联合国贸发会议跨国公司与投资司 2000 年世界投资报告 英文版 引





势 即由资源开发 劳动密集型产业转向资本 技术密集型产业 由制造业转向高新技术产













相关产业之上 据联合国统计 从 70 年代到 90 年代初期 发达国家对外直接投资额中
第三产业所占比重从 50%上升到 60% 1970 年流入发达国家的国际直接投资分布是第一产业
120 亿美元 第二产业 440 亿美元 第三产业 170 亿美元 到 1998 年分别为 86 亿美元 350
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